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Abstrakt
Hodnocení současné finanční situace podniku vychází v bakalářské práci z finanční 
analýzy založené na zdrojích poskytnutých firmou (rozvaha a výkaz zisků a ztrát). 
Součástí bakalářské práce jsou doporučení pro zlepšení finanční situace. Finanční 
analýza byla provedena pro pětileté období.
Abstract
Evaluation of curent financial situation in the company in bachelor’s thesis is based on 
materials provided by the company (balance sheet and profit and loss statement). The 
proposals to improvement the financial situation are included in the thesis. The financial 
analysis was made for period of five years.
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1 Úvod
Tato bakalářská práce se věnuje hodnocení finanční situace podniku. V teoretické části 
popisuje vybrané metody finanční analýzy, tedy prostředku pro zjištění finanční situace 
podniku. Metody finanční analýzy jsou následně prakticky využity pro zhodnocení 
finanční situace konkrétního podniku. Stavební firma, která mi poskytla informace 
potřebné pro zhodnocení finanční situace považuje účetní data za interní informace, 
proto je firma v práci nazvána jako Stavba s.r.o. 
Finanční analýza je významnou součástí finančního řízení podniku. Účelem a smyslem 
finanční analýzy je posoudit minulou, současnou a předpokládanou finanční situaci 
podniku. Je propojena s  účetnictvím, které je jejím hlavním zdrojem informací. 
Porovnáváním a poměřováním údajů mezi sebou navzájem se rozšiřuje jejich 
vypovídací schopnost a je možné dospět k závěrům o celkovém hospodaření a finanční 
situaci firmy, identifikovat příčiny současného stavu, silné a slabé stránky společnosti, 
možná nebezpečí a trendy v budoucím vývoji. 
Závěry a poznatky finanční analýzy jsou hlavním podkladem pro další rozhodování 
v rámci finančního řízení. Finanční analýza umožňuje na základě provedených výpočtů, 
z dat o účetnictví a na základě dalších informací o firmě provést zhodnocení celkové 
finanční situace podniku. 
V bakalářské práci provedu horizontální a vertikální analýzu rozvahy a výkazu zisků a 
ztrát, která bude zdrojem informací o struktuře a vývoji jednotlivých složek aktiv a 
pasiv. Dále provedu analýzu rozdílových ukazatelů a největší pozornost budu věnovat 
poměrovým ukazatelům, které jsou nejpoužívanějším nástrojem finanční analýzy. 
Zhodnocení všech ukazatelů a výpočet soustav ukazatelů (konkrétně Altmanova indexu 
finančního zdraví a Indexu IN01) mi umožní ucelenějšího pohled na finanční situaci 
firmy a povede ke zhodnocení finanční situace podniku a také k návrhům pro zlepšení 
finanční situace podniku. 
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2 Vymezení problému a cíle práce
2.1 Charakteristika analyzované společnosti
Společnost Stavba s.r.o. je středně velká stavební firma působící v Jihomoravském 
regionu od roku 1993. Je ryze česká, vlastněná pouze jedním vlastníkem, který firmu 
řídí a jejím jednatelem. Společnost se zabývá zakázkami v oblasti pozemního 
stavitelství. Ty jsou náročné na koordinaci vlastních prací a subdodávek. Mimo 
výstavbu novostaveb provádí firma opravy a rekonstrukce budov, včetně budov 
historicky významných, dále pak zateplování budov a provádění střešních nástaveb. 
Firma ve vlastních developerských projektech nabízí zákazníkům prostory pro 
soukromé a komerční využití. V současné době je na trhu pozemního stavitelství vysoká 
konkurence. V Jihomoravském kraji je více než 200 stavebních firem s 20 a více 
zaměstnanci. Objem stavebních prací i tržby mají přesto ve sledovaném období rostoucí 
tendenci. Firma během své existence nikdy nebyla ve ztrátě. 
2.1.1 SWOT analýza firmy
Tabulka 1: Swot analýza firmy
Silné stránky Slabé stránky
Dobré jméno firmy Nedostatečný marketing firmy
Tradice kvality, zkušenost
Náklady srovnatelné s konkurencí
In
te
rn
í  
fa
kt
or
y
Flexibilita firmy
Vysoká fluktuace zaměstnanců
Příležitosti Hrozby
Získání konkurenční výhody Vysoká regionální konkurence
Využití potenciálu trhu Nedostatek zakázek
Snižování ziskovosti stavebního trhu
Politická situace
E
xt
er
ní
 f
ak
to
ry
Reference většího objemu
Růst náročnosti investora
1
                                                
1 Tabulka 1 vychází z ústní konzultace s Ing. Markem Vinterem, MBA
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2. 2 Charakteristika stavebnictví v ČR 
Stavebnictví je jedním z pilířů ekonomiky. Vytváří přibližně 7% hrubé přidané hodnoty, 
zaměstnává 9 % osob pracujících v civilním sektoru, vykazuje dlouhodobě stabilní 
zaměstnanost. Toto průmyslové odvětví má nezanedbatelný multiplikační efekt, tzn. že 
jeho růst ovlivňuje poptávku po výrobcích dalších odvětví. Investice do stavebních 
prací vyvolá více než trojnásobný růst produkce v celé ekonomice (12).
V roce 1990 došlo v důsledku transformačních změn k výraznému poklesu stavební 
produkce. Pokles stavební výroby trval až do roku 1993. V letech 1994 - 1996 došlo 
k růstu, v letech 1997-1999 k recesi. Od roku 2000 opět dochází k růstu v odvětví, k 
oživení stavební výroby. I přes pokles dynamiky dochází stále k růstu (12).
Ve stavebnictví přetrvává nízká úroveň dosahovaného zisku stavebních podniků. 
Přetrvává také nedostatek vlastního kapitálu, zvláště u malých a středních podniků. To 
znesnadňuje přístup k úvěrům a ztěžuje situaci v soutěžích o zakázky, u nichž jsou 
vyžadovány garance (12).
Na růstu stavebnictví se v současné době pozitivně podílí celkový růst hospodářství. 
Řada firem v současné době buduje ve velkých městech své nové sídlo a stejně tak je 
stále velmi vysoká poptávka po nových bytech. Pozitivní situace je i v jihomoravském 
regionu. 
Růst ve stavebnictví dokumentuje i článek, který je dostupný na internetových 
stránkách Svazu podnikatelů ve stavebnictví. Podle něho stavební produkce v březnu 
2007 vzrostla meziročně o 26,4 %. Podle údajů Českého statistického úřadu tak celková 
stavební produkce roste již čtvrtý měsíc po sobě dvouciferným tempem. Jedním z 
tahounů rozmachu stavebnictví je neustále rostoucí poptávka po novém bydlení. Růst 
bytové výstavby ovlivnily podle Českého statistického úřadu především příznivá situace 
na trhu stavebního spoření a hypotečních úvěrů. Bytovou výstavbu podle nich podpořily 
i připravující se změny DPH na bytovou výstavbu od ledna příštího roku a rekordně 
teplá zima. Ta umožnila vyšší nasazení techniky i lidí (13). 
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V důsledků stavebního boomu je v současné době možné sledovat nedostatek 
kvalifikovaných zaměstnanců, a to hlavně v dělnických profesích (11).
2.3 Cíle bakalářské práce
Hlavním cílem této bakalářské práce je zhodnocení finanční situace podniku Stavba 
s.r.o. a provedení návrhů na zlepšení finanční situace. V teoretické části jsou shrnuty 
teoretické poznatky o finanční analýze jako prostředku pro zjištění finanční situace 
podniku. Metody finanční analýzy jsou následně prakticky využity pro zhodnocení 
finanční situace Stavba s.r.o., k vytvoření ucelenějšího pohledu na finanční situaci 
podniku a navrhnutí změn pro zlepšení finanční situace.
2.4 Hlavní složky bakalářské práce
Druhá kapitola obsahuje kromě vymezení problematiky a cílů bakalářské práce také 
představení společnosti Stavba s.r.o. – základní údaje, charakteristiky, předmět 
podnikání, výrobní program. Kapitola je zakončena shrnutím informací o firmě 
prostřednictvím SWOT analýzy. 
Třetí kapitola je věnována obecné teoretické charakteristice oblasti řešené v bakalářské 
práci, tedy finanční analýze a obsahuje základní teoretická východiska elementárních 
metod finanční analýzy, které jsou využívány v praktické části práce.
Čtvrtá kapitola se zabývá vlastním hodnocením situace vybrané firmy za pomoci 
finanční analýzy. V této kapitole jsou využívány jednotlivé metody ve stejném pořadí, 
v němž byly představeny v kapitole třetí. Vývoj ukazatelů je sledován v časové řadě a 
dosažené výsledky jsou porovnávány s hodnotami, které literatura považuje za žádoucí 
pro zachování dlouhodobé finanční stability firmy.
Pátá kapitola hodnotí získané údaje a na jejich základě jsou poté vyvozovány závěry a 
možná doporučení pro zlepšení finančního stavu podniku.
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Závěr diplomové práce shrnuje hodnocení provedené finanční analýzy a navrhovaná 
opatření a zvažuje jejich význam  pro budoucí vývoj finanční situace firmy. 
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3 Teoretická východiska práce 
3.1 Podnik, firma a společnost
Podnik je základní složkou hospodářství. Je vytvořen k výkonu podnikatelské činnosti. 
Podnik je funkčně i právně samostatný, předpokládá se, že je založen a provozován 
podnikatelem za účelem dosahování zisku (3). 
Z právního hlediska je podnikem soubor hmotných, jakož i osobních a nehmotných 
složek podnikání a firmou je název, pod kterým je podnikatel zapsán do obchodního 
rejstříku (8).
Společnosti můžeme rozdělovat dle řady kritérií. Jedním z nich je právní forma. 
Stavební firmy mají převážně právní formu společností s ručením omezeným, a to 
pokud se jedná o malé a střední podniky. Velké podniky bývají akciové společnosti. 
Členění podle velikost podniků může být založeno na počtu pracovníků, velikosti 
kapitálu a velikosti obratu. Nejpoužívanějším kritériem je většinou počet zaměstnanců. 
Toto kritérium se používá i u stavebních podniků, dle kritérií EU má mikropodnik méně 
než 10 zaměstnanců, malý podnik méně  než  100, střední podniky - méně než 500 a 
velké podniky - 500 a více zaměstnanců. V ČR se používá kombinované kritérium dle 
počtu zaměstnanců a výše obratu, pak malý podnik má méně než 100 zaměstnanců a 
roční obrat pod 30 mil. Kč, střední podnik - méně než 500 zaměstnanců a roční obrat 
pod 100 mil. Kč a velký podnik má 500 a více zaměstnanců a roční obrat nad 100 mil. 
Kč (3).
Podniky můžeme členit do sektorů  v rámci národního hospodářství  - sektor 
zemědělství, sektor průmyslu (včetně stavebnictví), sektor služeb (3)
Dle typu výroby můžeme podniky dělit na podniky s hromadnou výrobou (pouze jeden 
druh výrobku), podniky se sériovou výrobou (výroba ve skupinách výrobků) a podniky 
s kusovou výrobou (vyrábí se více druhů výrobků v malém množství nebo jednotlivě na 
zakázku) – např. stavebnictví (3).
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3.2 Finanční analýza
Cílem finanční analýzy je komplexně  posoudit současnou situaci podniku a její příčiny, 
odhadnout vývoj budoucí a připravit podklady pro zlepšení finanční situace firmy (2).
3.2.1 Zdroje informací pro finanční analýzu
Vstupními daty pro finanční analýzu jsou především účetní data podniku – informace o 
účetním období podniku. Obsah účetní závěrky je závazně určen opatřením Ministerstva 
financí. Vychází ze zákona č. 563/1991 Sb. O účetnictví a z postupů o účtování (9).
Dalšími užitečnými informacemi pro finanční analýzu jsou údaje z vnitropodnikového 
účetnictví, výročních zpráv, vnitropodnikových plánů, informace o podnikových 
statistikách, vnitřních směrnic a také externí informace o podniku, např.: ze zpráv 
v tisku, ze státních statistik (2).
Účetní závěrku v soustavě podvojného účetnictví tvoří rozvaha, výkaz zisku a ztrát a 
příloha.
Rozvaha znázorňuje stav finančních zdrojů podniku (pasiv) a majetku (aktiv), který 
z byl z finančních zdrojů financován. V rozvaze jsou tzv. stavové veličiny. Při 
hodnocení jednotlivých složek v rozvaze je třeba brát v úvahu princip účtování 
v historických cenách pro majetek, metody odepisování majetku, oceňování zásob a 
pohledávek, což má velký vliv na vypovídací schopnost jednotlivých položek (2).
Výkaz zisku a ztrát obsahuje výnosy, náklady a výsledek hospodaření (HV) provozní, 
finanční a mimořádné činnosti za běžné období. Rozdílem mezi výnosy a náklady je 
výsledek hospodaření za účetní období (zisk nebo ztráta). Nejdůležitější část 
hospodářského výsledku je provozní část, která vypovídá o skutečné produkci podniku. 
Na HV se dále podílí finanční část a mimořádný HV, ve kterém jsou zachyceny všechny 
mimořádné okolnosti, které se v podniku vyskytly za sledované účetní období. Výkaz 
zisku a ztrát je velmi užitečný informační zdroj, protože obsahuje údaje o rentabilitě 
společnosti. Při zpracování finanční analýzy je nutné brát v úvahu, že tento výkaz 
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obsahuje tokové veličiny, takže je důležité porovnávat výkonnost podniku jen se 
srovnatelným obdobím minulého roku (2).
Příloha je součástí účetní závěrky. Obsahuje čtyři základní části – obecné údaje o účetní 
jednotce (název, sídlo, právní forma, předmět činnosti, struktura vlastníků, výše úvěrů); 
informace o účetních metodách a metodách oceňování; doplňující informace k rozvaze 
a výkazu zisku a ztrát (např. informace o pohledávkách a závazcích po lhůtě splatnosti, 
závazky nevyúčtované a neuvedené v účetnictví) a také výkaz o peněžních tocích (cash 
flow). Pro finanční analýzu je výkaz o peněžních tocích (cash flow) nejdůležitější zdroj 
informací z přílohy, neboť vypovídá o změně stavu peněžních prostředků za uplynulý 
rok a o skladbě příjmů a výdajů, které ke změně vedly (2).
Výkaz o peněžních tocích (cash flow) obsahuje:
- peněžní toky z provozní činnosti (rozdíl mezi příjmy a výdaji, které jsou spojeny 
s běžnou činností podniku, lze je odvodit z účetních výkazů transformací údajů 
zakládajících se na výnosech a nákladech)
- peněžní toky z investiční činnosti (zahrnují hlavně výdaje na investiční výstavbu, 
výdaje do dlouhodobého nehmotného majetku a do finančního majetku, např. 
majetkových účastí, příjmy vznikají při zpeněžení dlouhodobého hmotného a 
nehmotného majetku a finančního majetku)
- peněžní toky z finanční činnosti (zahrnují přírůstky a úbytky dlouhodobého kapitálu 
i výdaje na dividendy (2)
3.3 Základní metody finanční analýzy
Mezi elementární metody finanční analýzy patří analýza stavových ukazatelů, analýza 
rozdílových, tokových a poměrových ukazatelů a analýza soustav ukazatelů. „Vyšší“ 
metody pak využívají matematicko-statistické výpočty (bodové odhady, statistické 
testy, distribuční funkce, atd.)  a nestatistické metody (2).
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V bakalářské práci budou využity elementární metody.
3.3.1 Analýza stavových ukazatelů 
Účetní výkazy, které jsou základním zdrojem informací pro FA, obsahují jednotlivé 
účetní položky, které nazýváme absolutní ukazatele. U nich můžeme porovnávat změny 
ukazatelů v časové řadě, což je analýza trendů (neboli horizontální analýza, analýza „po 
řádcích“). Můžeme také určit procentní analýzu položek, což je analýza vertikální (5).
Analýza trendů neboli horizontální analýza
Horizontální analýza se zabývá porovnáváním změn položek účetních výkazů v časové 
posloupnosti. Z vývoje těchto ukazatelů v minulosti se odvozuje pravděpodobný vývoj 
ukazatelů v budoucnosti. Je třeba brát v úvahu, že minulé trendy se nemusí v činnosti 
podniku v budoucnu vůbec projevit. Pro dostatečnou vypovídací schopnost je třeba mít 
k dispozici dostatečně dlouhou časovou řadu vzájemně srovnatelných údajů. Pro 
dosažení uspokojivé vypovídací schopnosti je rovněž dobré z analyzovaných údajů 
vyloučit náhodné a neopakovatelné vlivy, které v jednotlivých letech ovlivnily výši 
některých údajů. V odhadech budoucího vývoje je rovněž nutné zohlednit 
předpokládané změny, a to zejména v oblasti ekonomického a politického prostředí, 
v nichž podnik vyvíjí svou činnost (5).
absolutní změna = ukazatel t – ukazatel t-1
změna (v %) = (ukazatel t – ukazatel t-1)/ukazatel t-1
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Procentní analýza neboli vertikální analýza
Metoda vertikální analýzy je založena na vyjádření jednotlivých položek účetních 
výkazů ve formě procentního podílu ke zvolené položce, která představuje základnu 
100 %. Při analýze rozvahy je za základnu obvykle celková výše aktiv a pasiv. Při 
analýze výkazu zisků a ztrát bývají základnou celkové výnosy. Metoda vertikální 
analýzy se používá pro porovnání struktury účetních výkazů podniku v delším časovém 
období a může být vodítkem pro plánovací činnost, když je žádoucí zachování určité 
stability procentních podílů jednotlivých položek Vertikální analýza je rovněž vhodným 
nástrojem pro srovnávací analýzu podniků působících v rámci jednoho oboru (5).
3.3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele mají ve finanční analýze a řízení finanční situace podniku
výraznou orientací na likviditu. Označují se také jako finanční fondy nebo fondy 
finančních prostředků. Jsou to ukazatele vypočítané z rozdílů mezi určitými položkami 
krátkodobých aktiv a krátkodobých pasiv (5).
Ve finanční analýze se nejčastěji používají fondy čistý pracovní kapitál, čistý peněžní 
majetek a čistý peněžně-pohledávkový fond.
Čistý pracovní kapitál
Čistý pracovní kapitál (ČPK) je nejčastěji používaným finančním fondem. Úzce souvisí 
s krátkodobým financováním. Jeho řízením, volbou vhodného způsobu financování 
oběžných aktiv a stanovením optimální výše dochází k zajišťování likvidity (5).
Z pohledu manažera (aktiv) představuje rozdíl mezi celkovými oběžnými aktivy a 
celkovými krátkodobými dluhy, tedy část oběžného majetku, která je financována 
dlouhodobým kapitálem. 
ČPK = celková oběžná aktiva - celkové krátkodobé dluhy
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Z pohledu vlastníka (pasiv) jde o rozdíl mezi dlouhodobými zdroji a stálými aktivy. Za 
dlouhodobé zdroje se považuje vlastní kapitál a cizí kapitál se splatností delší než jeden 
rok.
ČPK = dlouhodobé zdroje (vlastní kapitál + dlouhodobé závazky) - stálá aktiva 
Dle zlatého bilančního pravidla (zásada opatrného financování) by měla být dlouhodobá 
aktiva kryta dlouhodobými zdroji, zatímco krátkodobá aktiva mohou být financována 
jak zdroji krátkodobými, tak i dlouhodobými. Případný přebytek dlouhodobých zdrojů 
nad stálými aktivy je použitelný k běžnému financování (6).
Čisté pohotové prostředky
Ukazatel čisté pohotové prostředky je přísnější než čistý pracovní kapitál, protože bere 
v úvahu pouze nejlikvidnější aktiva a srovnává je s okamžitě splatnými závazky 
(splatné k aktuálnímu a staršímu datu). Mezi závazky je třeba započítat i bankovní 
úvěry a výpomoci. Pohotové finanční prostředky zahrnují buď peníze v pokladně (cash) 
a peníze na běžných účtech, nebo v širším pojetí peníze v pokladně a peníze na běžných 
účtech a šeky, směnky, krátkodobé cenné papíry, krátkodobé vklady a zůstatky 
nevyčerpaných úvěrů, které nejsou účelově vázány. V prvním případě se přitom jedná o 
měření nejvyššího stupně likvidity podniku (5).
čisté pohotové prostředky = pohotové finanční prostředky - okamžitě splatné závazky
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Čistý peněžně-pohledávkový fond.
čistý peněžně-pohledávkový fond = oběžná aktiva – zásoby - (nelikvidní pohledávky)
- krátkodobé závazky
3.2.3 Analýza tokových ukazatelů 
Analýza tokových ukazatelů zahrnuje analýzu výkazu zisku a ztrát a analýzu cash flow. 
Analýza cash flow je založena na příjmech a výdajích a vyjadřuje reálné toky peněz a 
jejich zásoby v podniku. Přehled o finančních tocích podniku umožňuje analyzovat 
schopnost podniku vytvářet peněžní prostředky z provozních, investičních a finančních 
příjmů. Hlavním indikátorem finančního zdraví jsou peněžní toky z hlavní výdělečné 
činnosti – z provozní činnosti, tedy provozní cash flow. Podnik nemůže mít delší období 
záporné cash flow. Při analýze cash-flow je třeba brát v úvahu, že roční období je pro 
hodnocení poměrně dlouhé. Souhrnný přehled o peněžních tocích může maskovat 
platební potíže v průběhu roku. Výsledky analýzy cash flow mají dvojí podobu -
přehled o peněžních tocích a poměrové ukazatele obsahující CF (2).
Obrázek 1: Základní struktura přehledu CF (bilanční forma) (5)
               Příjmy                 Výdaje
       Součet na příjmové straně  =   Součtu na výdajové straně
Počáteční stav  
peněžních 
Výdaje 
      
Příjmy období
Obrat příjmů
Obrat 
výdajů
Konečný stav 
Peněžních prostředků
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Přehledu Cash flow je možné získat přímou metodou, sledováním skutečných příjmů a 
výdajů, což je obtížné prostřednictvím účetnictví. Přímou metodou zpracováváme 
přehled CF mimoúčetně. Sledujeme toky peněžních prostředků na účtech peněžních 
prostředků a vytváříme výkaz CF. Tato metoda se používá pouze u malých podniků pro 
operativní řízení financování.(5)
Další metodou - nepřímou je transformace hospodářského výsledku na CF. Tato metoda 
je od roku 1993 závaznou. Využívá vazby mezi rozvahou a výsledovkou, kterou 
představuje zisk a vazby mezi přehledem CF a rozvahou, kterou představují pohotové 
finanční prostředky(5).
Poměrové ukazatele obsahující cash flow (5)
Rentabilita tržeb z CF =  Provozní CF/ Tržby
Výnosnost vložených prostředků z CF = Provozní CF/ Aktiva celkem
Úrokové krytí z CF = Provozní CF/ Nákladové úroky 
Ve finančním účetnictví je náklad peněžním vyjádřením spotřeby aktiv a cizích služeb 
při podnikání. Náklady vynakládá podnik za účelem zhodnocení aktiv v podobě výnosů. 
Výnosy jsou výstupy z hospodářského procesu podniku. Náklady a výnosy přímo 
ovlivňují výsledek hospodaření podniku (4).
Výkaz zisku a ztrát je základním přehledem o celkových výnosech, celkových 
nákladech, o hospodářském výsledku. Analýza výkazu zisku a ztrát se zaměřuje na 
strukturu a vývoj výnosů, nákladů a zisku firmy (2).
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3.2.4 Analýza poměrových ukazatelů
Analýza poměrových ukazatelů je základní a také nejčastěji používaná metoda finanční 
analýzy. Umožňuje provádět analýzu časového vývoje a umožňuje mezipodnikové 
srovnání (5).
Poměrové ukazatele je možné rozdělit do několika skupin - ukazatele likvidity, 
ukazatele řízení dluhu, ukazatele aktivity, ukazatele rentability, provozní (výrobní) 
ukazatele, ukazatele tržní hodnoty, ukazatele na bázi CF a finančních fondů. Pro 
jednotlivé skupiny platí tyto pravidla: ukazatele provozní (produktivita) mají zásadně 
růst, pokles je nepříznivý. Ukazatele rentability mají také růst, a to rychleji nebo 
alespoň stejně rychle jako produktivita. Nákladovost má klesat. Ukazatele likvidity mají 
růst nebo alespoň stagnovat (5).
Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity odhadují schopnost podniku splácet krátkodobé závazky (5).
Pojmem solventnost se rozumí schopnost podniku hradit k určenému termínu, v  
požadované podobě a na požadovaném místě všechny splatné závazky. Likviditou se 
rozumí schopnost podniku přeměnit majetek na prostředky, jež je možné použít na 
úhradu závazků. Likvidita je souhrn potenciálně likvidních prostředků , které má firma 
k dispozici pro úhradu svých splatných závazků. Dobrá likvidita společnosti a s tím 
spojené dobré jméno solventního partnera je přitom jedním z hlavním parametrů, které 
jsou důležité pro obchodní partnery (2).
Oběžná aktiva se z hlediska likvidnosti člení do tří skupin, nejlikvidnější jsou oběžná 
aktiva (peníze v hotovosti, peníze na běžném účtu, krátkodobé CP a krátkodobé 
vklady), méně likvidní jsou pohledávky, nejméně likvidní jsou zásoby (2).
Ukazatele likvidity jsou vyjádřeny vztahem mezi položkami aktiv na jedné straně a 
položkami pasiv na straně druhé, konkrétně mezi oběžnými aktivy a krátkodobými 
závazky (2). 
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Obecně jsou tedy ukazatele likvidity definovány (2):
čím možno platit / co nutno platit
Konkrétní ukazatele likvidity:
Ukazatel běžné likvidity =  oběžná aktiva / krátkodobá pasiva
Ukazatel pohotové likvidity =  (oběžná aktiva – zásoby) / krátkodobá pasiva
Ukazatel okamžité likvidity =  finanční majetek / krátkodobá pasiva
Ukazatel běžné likvidity poměřuje oběžná aktiva s krátkodobými závazky splatnými v 
blízké budoucnosti. Tento ukazatel určuje, kolikrát by podnik byl schopen uspokojit své 
věřitele, kdyby proměnil veškerá svá oběžná aktiva na hotovost. Doporučená hodnota je 
2-3, hodnoty pod 1 znamenají, že podnik nemá dostatek hotovosti k úhradě dluhů (2).
Ukazatel pohotové likvidity je přísnějším kritériem. Při jeho určení jsou vyloučeny 
méně likvidní složky oběžných aktiv, jeho hodnota je proto nižší. Doporučená hodnota 
ukazatele pohotové likvidity je 1,0 - 1,5. Vysoká hodnota těchto ukazatelů je příznivá 
pro věřitele podniku. Z hlediska vlastníků a managementu podniku může tato vysoká 
hodnota znamenat, že značná část oběžných aktiv je vázána ve formě majetku, který 
přináší nízký výnos, což nepříznivě ovlivňuje rentabilitu podniku (2).
Ukazatel okamžité likvidity má v čitateli pouze finanční prostředky jako nejlikvidnější 
aktivum a ve jmenovateli jsou krátkodobé závazky. Doporučená hodnota tohoto 
ukazatele je 0,2 – 0,5, vyšší hodnota se považuje za špatné hospodaření s kapitálem (2).
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Ukazatele řízení dluhu 
Ukazatele řízení dluhu vyjadřují vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování. 
Udávají rozsah, v jakém firma používá k financování cizí zdroje. Nalezení vhodného 
poměru vlastních a cizích zdrojů financování je jedním z nejdůležitějších problémů 
finančního řízení podniku. Obecně platí, že cizí kapitál je levnější než vlastní (nese 
menší riziko), s růstem zadluženosti roste i úroková míra (roste riziko pro banku a větší 
riziko vyžaduje vyšší výnosnost) a zároveň roste i požadavek akcionářů na vyšší 
dividendy (5).
V současnosti o celkových nákladech kapitálu převládá teorie „U“ křivky. Substituce 
vlastního kapitálu dluhem s sebou nese zlevnění nákladů na celkový kapitál až do určité 
míry zadluženosti. Při vyšším zadlužení mají věřitelé vyšší požadavky na úroky, protože 
stoupá riziko až přichází hrozba bankrotu. Je vhodné, aby byl poměr vlastního a cizího 
kapitálu takový, aby celkové náklady na pořízení kapitálu byly co nejnižší a tržní 
hodnota podniku co nejvyšší (7).
Pro analýzu finanční struktury se používají poměrové ukazatele, které zobrazují 
vzájemné vztahy mezi vybranými položkami závazků a vlastního kapitálu. 
Ukazatele jsou definovány takto:
Celková zadluženost = cizí zdroje/celková aktiva 
Koeficient samofinancování = vlastní kapitál/celková aktiva
Dlouhodobá zadluženost = (celkové závazky – krátkodobé závazky)/ celková aktiva 
Úrokové krytí = EBIT/ nákladové úroky
Doba splácení dluhu = (cizí zdroje – finanční majetek)/ provozní cash flow
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Základním ukazatelem zadluženosti je celková zadluženost, koeficient samofinancování
je k němu doplňkovým ukazatelem. Jejich součet se rovná 1 resp. 100%. Ukazatel
celkové zadluženosti vyjadřuje v jaké míře jsou aktiva podniku financována penězi 
akcionářů. Ukazatel dlouhodobé zadluženosti určuje, jaká část aktiv firmy je 
financována dlouhodobými dluhy, tedy dlouhodobými obchodními závazky, úvěry a 
rezervami (5).
Ukazatel koeficientu vlastního kapitálu, resp. ukazatel celkové zadluženosti, by se měl 
pohybovat kolem 50%. Jeho výše se však i u „zdravých podniků“ liší v závislosti na 
charakteru podnikání (2).
Ukazatel úrokového krytí slouží pro zjištění přiměřenosti zadlužení. Čím je jeho 
hodnota vyšší, tím silnější je finanční pozice podniku z hlediska schopnosti hradit 
náklady cizích zdrojů. Bankovní standard udává doporučenou hodnotu 3, u zdravých je 
podniků 6 – 8 (2).
Významnými ukazateli likvidity jsou tzv. ukazatele stupně krytí aktiv (5):
Ukazatel krytí stálých aktiv vlastním kapitálem =  vlastní kapitál/ stálá aktiva 
Ukazatel dlouhodobého krytí stálých aktiv = (vlastní kapitál + dlouhodobé cizí 
zdroje)/ stálá aktiva 
Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity měří efektivnost podnikatelské činnosti a využití zdrojů podle 
rychlosti obratu vybraných položek rozvahy (5).
Ukazatele aktivity měří intenzitu, s níž podnik nakládá s různými formami svých aktiv. 
Když má podnik aktiv více než je účelné, vznikají mu náklady navíc a snižuje se zisk, 
když má podnik aktiv málo, musí pro nedostatek zařízení odmítat zakázky a přichází tak 
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o tržby, které by mohl získat. Ukazatele aktivity se počítají pro jednotlivé skupiny aktiv
– tedy pro zásoby, pohledávky, fixní aktiva a pro celková aktiva (2).
Ve finanční analýze se používají dva druhy ukazatelů aktivity, a to ukazatele měřící 
rychlost obratu aktiv a ukazatele měřící dobu obratu aktiv ve dnech.
Obrat celkových aktiv je celkovým měřítkem hospodaření s aktivy. Tento ukazatel 
porovnává tržby s celkovými aktivy. Standardní hodnoty tohoto ukazatele jsou 1,6 – 3. 
Hodnoty pod 1,6 mohou poukazovat na neefektivní využití aktiv, vyšší hodnoty zase na 
nedostatek aktiv, a tedy nedostatek kapacit na výrobu (5).
obrat celkových aktiv =  tržby / celková aktiva
Ukazatel obratu stálých aktiv měří, jak efektivně podnik využívá budov, strojů, zařízení 
a jiných stálých aktiv. Udává, kolikrát se stálá aktiva obrátí za rok. Je důležitý při 
úvahách o nových investicích. Jeho nízká hodnota obvykle svědčí o nízkém využívání 
výrobní kapacity. Hodnoty by měly být vyšší než hodnoty obratu celkových aktiv (5).
obrat stálých aktiv =  tržby / stálá aktiva
Ukazatel obratu zásob je měřítkem, jak je hospodařeno se zásobami.
obrat zásob =  tržby / zásoby
Doba obratu zásob udává průměrný počet dnů, po něž jsou zásoby vázány v podniku do 
doby jejich spotřeby (jde-li o suroviny a materiál), případně do doby jejich prodeje (u 
zásob vlastní výroby). Ukazatel by měl mít co nejnižší velikost (5).
- 28 -
Doba obratu zásob  = zásoby/ denní tržby
Doba obratu pohledávek vyjadřuje období od okamžiku prodeje na obchodní úvěr, po 
které musí podnik v průměru čekat, než obdrží platby od svých zákazníků. Dobu obratu 
pohledávek je užitečné srovnávat s dobou splatnosti faktur a s odvětvovým průměrem. 
Je-li doba obratu zásob delší než doba splatnosti, tak obchodní partneři neplatí své účty 
včas. Jde-li o dlouhodobý jev, firma by měla uvažovat o možnostech, jak urychlit platby 
svých pohledávek (5).
Doba obratu pohledávek = krátkodobé pohledávky z obchodního styku/ denní tržby
Doba obratu závazků určuje ve dnech dobu, která uplyne mezi nákupem zásob a jejich 
úhradou. Doba obratu závazků by měla být delší než doba obratu pohledávek, jinak 
podnik poskytuje svým dlužníkům obchodní úvěr. Nákup na obchodní úvěr naopak 
představuje peněžní prostředky, které podnik po určitou dobu zadržuje a využívá k 
uspokojování vlastních potřeb. Vždy je třeba zabezpečit, aby v době splatnosti byl 
podnik platebně schopný (5).
Doba obratu závazků  = závazky z obchodního styku/ denní tržby 
Ukazatele rentability
Ukazatelé rentability měří úspěšnost podniků při dosahování zisku. Poměřuje se v nich 
zisk s jinými veličinami vyjadřujícími prostředky vynaložené na dosažení tohoto 
výsledku hospodaření. Rentabilita je měřítko schopnosti podniku vytvářet nové zdroje, 
dosahovat zisku pomocí investovaného kapitálu (2).
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Rozlišujeme zisky:
EBDIT- zisk před odpisy, úroky a zdaněním
EBIT - zisk před úroky a zdaněním
EBT - zisk před zdaněním
EAT - zisk po zdanění
Jednotlivé ukazatele rentability se liší podle toho, se kterou kapitálovou veličinou 
se dosažený zisk poměřuje. Ve výpočtech je v čitateli zisk dosažený za určité období a 
ve jmenovateli jsou stavové veličiny odrážející situaci k určitému datu. 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu (ROI) vyjadřuje jak efektivně působí celkový 
kapitál vložený do firmy nezávisle na zdroji financování (5).
Hodnoty ROI nad 15% jsou velice dobré. Dobré jsou hodnoty v rozmezí 12-15% (10).
rentabilita vloženého kapitálu (ROI) = EBIT/ celkový kapitál * 100
Rentabilita celkových vložených aktiv (ROA) vyjadřuje poměr zisku s celkovými 
aktivy investovanými do podnikání. Tato charakteristika udává produkční sílu podniku. 
Je důležitý pro rozhodování managementu společnosti, který musí sledovat celkovou 
výnosnost kapitálových zdrojů podniku bez ohledu na to, zda se jedná o vlastní či cizí 
kapitál. Tento ukazatel je nezávislý na změnách finanční struktury podniku a umožňuje 
tak srovnávat podniky s různým podílem cizích zdrojů v jejich kapitálové struktuře (5).
rentabilita celkových aktiv (ROA) =  EAT / celková aktiva * 100
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Ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE) je významný zejména z pohledu vlastníků 
podniku, protože měří výnosnost jimi investovaného kapitálu. Tento ukazatel ukazuje, 
kolik haléřů čistého zisku připadá na 1 korunu investovanou akcionářem. V čitateli se 
užívá EAT (5).
Hodnota ROE by měla být vyšší než hodnota ROA. Pokud mají být zdroje investovány 
efektivně, tak by mělo platit, že tento ukazatel je větší než běžná úroková míra (2).
rentabilita vlastního kapitálu (ROE) =  EAT / vlastní kapitál * 100
Ukazatel rentability tržeb charakterizuje zisk vztažený k tržbám (5).
rentabilita tržeb (ROS) =  EAT / tržby * 100%
Provozní ukazatele
Provozní ukazatele jsou zaměřeny na vnitřní chod firmy a jeho řízení. Opírají se o 
tokové veličiny, zejména o náklady a výnosy, jejichž optimalizace je velice důležitá pro 
dosažení hospodářského výsledku firmy (5).
Produktivita práce z přidané hodnoty vyjadřuje, jak velkou přidanou hodnotu vytvořil 
pro firmu jediný zaměstnanec (2).
Produktivita práce z přidané hodnoty = Přidaná hodnota/ počet zaměstnanců
Produktivita práce z výkonů (výnosů) udává podíl výkonů firmy připadající na 1 
pracovníka (2).
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Produktivita práce z výkonů = Celkové výkony/ počet zaměstnanců
Produktivita práce z výnosů = Celkové výnosy/ počet zaměstnanců
Mzdová produktivita je ukazatelem, který udává, jaký je podíl výnosů a mezd. Žádoucí 
je rostoucí tendence ukazatele (5).
Mzdová produktivita I. (z celkových výnosů) = Celkové výnosy/mzdy
Mzdová produktivita II. (z přidané hodnoty) = Celková přidaná hodnota/Mzdy
Nákladovost výnosů udává zatížení celkových výnosů firmy celkovými náklady (5).
Nákladovost výnosů = Celkové náklady/ celkové výnosy
3.2.5 Syntetické ukazatele finančního zdraví
Ukazatele klasické finanční analýzy se zaměřují na dílčí aspekty finanční situace 
podniku. Vzhledem k jejich rozmanitosti lze často jen obtížně zhodnotit celek a provést 
komplexní závěr. Vznikají proto snahy vytvořit jediný syntetický ukazatel, jehož výše 
by vypovídala o bonitě podniku a jeho schopnosti zabránit úpadku (5).
Hledáním jediného syntetického ukazatele finančního zdraví podniku se zabývají tzv. 
modely, které dělíme na modely bankrotní (predikční) a modely bonitní (diagnostické). 
Bankrotní modely podle vybraných ukazatelů indikují případné ohrožení finančního 
zdraví firmy, představují systémy včasného varování. Modely bonitní se snaží pomocí 
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jednoho syntetického ukazatele vyjádřit finanční zdraví firmy. Modely mají orientační 
charakter, nejsou schopny nahradit podrobnou finanční analýzu (5).
Nejznámějším bankrotním modelem je Altmanovo Z-skóre.
Altmanovo Z-skóre
Tento model využívá několika ukazatelů pro předpověď finančního krachu firmy. Byl 
vytvořen profesorem Edwardem Altmanem pomocí diskriminační analýzy na základě 
statistické analýzy souboru firem. Model jednoduchým způsobem stanovuje a 
ohodnocuje riziko bankrotu jednotlivých podniků. Altmanovo Z-skóre se skládá z 
poměrových ukazatelů produkční síly podniku, obratu aktiv, zadluženosti, výnosnosti, 
likvidity a výši platební neschopnosti (1).
Z = 0,717* X1 + 0,847* X2 + 3,107* X3 + 0,420* X4 + 0,998* X5  (2)
X1 = ČPK / Aktiva celkem
X2 = Kumulovaný nerozdělený hospodářský výsledek minulých období / Aktiva celkem
X3 = EBIT / Aktiva celkem
X4 = Účetní hodnota akcií / Cizí zdroje
X5 = Tržby / Aktiva celkem
Pro hodnoty Z platí kriteria:
         Z  2,9 ---finančně zdravý podnik
         1,2  Z  2,9---určité finanční potíže, nejasný další vývoj
          Z  1,2 ---podnik reálně ohrožen bankrotem 
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Altman stanovil tzv. kritickou hodnotu indexu na základě analýzy několika desítek 
zbankrotovaných a nezbankrotovaných firem. Podniky v šedé zóně nelze jednoznačně 
bez další analýzy označit za zdravé či potenciálně problémové (5).
Index IN01
Altmanův model se začal u nás po roce 1990 široce využívat a byl často kritizován,že 
není vhodný pro naše podmínky. Proto začali manželé Neumaierovi na VŠE Praha 
vyvíjet ve spolupráci s MPO modely IN, které využily databázi MPO. Postupně byly 
vyvinuty modely IN95, IN99 a IN01, kdy číselné hodnoty odpovídají roku uvedení do 
používání (10).
Index IN01 byl vytvořen v roce 2000. Hodnotí schopnost podniku dostát svým 
závazkům a také schopnost tvořit hodnotu pro vlastníka. Pomocí diskriminační analýzy 
autoři dospěli k rovnici IN01 platné pro průmysl:
IN01 =0,13.A/CZ+0,04.EBIT/Ú+3,92.EBIT/A+0,21.VÝN/A+0,09.OA/(KZ+KBÚ)
A – aktiva, OA – oběžná aktiva
CZ – cizí zdroje, KZ – krátkodobé závazky, KBÚ – krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci
EBIT – zisk před úroky a zdaněním
Ú – nákladové úroky
VÝN – výnosy (výkaz Z/Z: řádky 1+4+19+21+23+25+27+30+32+36+37+39+41 +43+45+53)
Hodnota IN01 pod 0,75 poukazuje na to, že podnik spěje k bankrotu (pravděpodobnost 
86%), hodnoty z rozmezí 0,75 - 1,77 vymezují šedou zónu. Hodnota IN01 nad 1,77 
značí, že podnik tvoří hodnotu (pravděpodobnost 77%).
Index IN01 má z časového hlediska nejmenší omezení a je na velmi dobré úrovni. 
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4 Analýza problému a současné situace
V této kapitole je posouzeno finanční zdraví a finanční situace firmy Stavba s.r.o. 
4.1 Zdroje informací pro finanční analýzu
Zdrojem k provedení finanční analýzy byly účetní výkazy používané při roční závěrce 
firmy, a to z let 2001 – 2005. 
4.2 Volba metodiky pro finanční analýzu
Finanční zdraví bylo posouzeno na základě metod teoreticky popsaných v předchozí 
kapitole. Pro posouzení finanční situace firmy pro potřeby bakalářské práce byly 
vybrány ty metody a finanční ukazatele, které mohou nejnázorněji charakterizovat 
situaci firmy. Použité metody a ukazatele jsou zde řazeny ve stejném pořadí jako 
v teoretické části bakalářské práce.
4.3 Finanční analýza současné situace
4.3.1 Stavové ukazatele
Analýza stavových ukazatelů zahrnuje analýzu trendů neboli horizontální analýzu a 
procentní analýzu komponent neboli vertikální analýzu. Horizontální analýza sleduje 
nárůst nebo pokles jednotlivých položek rozvahy v průběhu následujících účetních 
období. Změny jsou uváděny v procentech a v absolutních hodnotách. S pomocí 
horizontální analýzy zjistím průběh změn při analýze z delšího časového období můžu 
zjistit dlouhodobé trendy ve vývoji. Vertikální analýza slouží pro posouzení struktury 
majetku a kapitálu, tedy pro zjištění jejich procentuálního složení.   
Horizontální analýza
Horizontálním rozborem rozvahy za sledované období budu hledat trendy ve změnách 
velikosti dat. 
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Tabulka 2: Horizontální analýza aktiv společnosti Stavba s.r.o. (tis.Kč)
2001 2002
změna 
02-01 
(%)
2003
změna 
03-02 
(%)
2004
změna 
04-03 
(%)
2005
změna 
05-04 
(%)
AKTIVA  CELKEM 71 792 93 128 30 96 968 4 145 355 50 163 477 12
Stálá aktiva 9 749 16 558 70 18 522 12 18 101 -2 19 808 9
Dl. nehmotný majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dl. hmotný majetek 9 749 16 558 70 18 522 12 18 101 -2 18 914 4
Dlouhodobý finanční 
majetek 
0 0 0 0 0 0 0 894 0
Oběžná aktiva 61 874 76 379 23 78 261 2 126 525 62 143 244 13
Zásoby 1 434 17 990 1 155 15 079 -16 27 216 80 18 098 -34
Dlouhodobé 
pohledávky
0 0 0 0 0 0 0 -3 306 0
Krátkodobé 
pohledávky
20 467 27 315 33 12 166 -55 55 832 359 56 564 1
Finanční majetek 39 973 31 074 -22 51 016 64 43 477 -15 71 888 65
Ostatní akt. -
přechodné účty aktiv
169 191 13 185 -3 729 294 425 -42
Graf 1: Horizontální analýza aktiv společnosti Stavba s.r.o. (tis.Kč)
Jak je vidět z Grafu 1, hodnota celkových aktiv ve sledovaném období roste, rostoucí 
tendenci má i položka oběžných aktiv. Stálá aktiva se od roku 2002 výrazněji nemění. 
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Jak je vidět z Grafu 1 a Tabulky 2, tak u stálých aktiv došlo k výraznějšímu navýšení 
v roce 2002 (70 %). Toto navýšení je způsobené zvýšením dlouhodobého hmotného 
majetku – stavby. V dalších letech jsou změny malé. Do stálých aktiv společnosti patří 
hlavně drobné stroje a osobní automobily.
Dlouhodobý finanční majetek je kromě posledního roku sledovaného období nulový. 
V roce 2005 se navýšil o 894 tis. Kč. 
Položka oběžná aktiva každý rok roste. Nejvýraznější je nárůst v roce 2004. Tento 
meziroční růst byl způsoben nárůstem nedokončené výroby a pohledávek z obchodních 
vztahů. 
Zásoby, krátkodobé pohledávky a krátkodobý finanční majetek nevykazují žádný 
dlouhodobý trend. Výrazný růst je možné pozorovat u zásob v roce 2002 (nárůst více 
než desetinásobný), což je možné vysvětlit extrémně nízkých objemem zásob v roce 
předchozím (velice nízká hodnota se projevila i v ukazateli aktivity – doba obratu 
zásob). Hodnota krátkodobých pohledávek výrazně narostla v roce 2004 (více než 
čtyřnásobně). Hodnota krátkodobého finančního majetku kolísá.
Tabulka 3: Horizontální analýza pasiv společnosti Stavba s.r.o. (tis.Kč) 
2001 2002
změna 
02-01 
(%)
2003
změna 03-
02 (%)
2004
změna 
04-03 
(%)
2005
změna 
05-04 
(%)
PASIVA  
CELKEM
71 792 93 128 30 96 968 4
145 
355
50 163 477 12
Vlastní kapitál 24 212 27 308 13 33 201 22 51 240 54 31 261 -39
Základní kapitál 1 000 1 000 0 100 -90 1 000 900 1 000 0
Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 0 0 6 0
Fondy ze zisku 100 100 0 594 494 555 -7 536 -3
Hospodářský 
výsledek z 
minulých let
14 039 23 701 69 22 710 -4 31 607 39 23 685 -25
Hospodářský 
výsledek běž. úč. 
obd. (+/-)
9 070 2 507 -72 8 897 255 18 078 103 6 034 -67
Cizí zdroje 47 577 65 813 38 54 899 -17 88 650 61 128 126 45
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Rezervy 7 500 1 966 -74 5 200 164 2 935 -44 3 820 30
Dlouhodobé 
závazky
0 0 0 0 0 0 0 0 0
Krátkodobé 
závazky
40 077 63 847 59 49 699 -22 81 165 63 123 956 53
Bankovní úvěry a 
výpomoci
0 0 0 0 0 4 550 100 350 -92
Ostatní pasiva 0 7 0 8 868 126 586 5 465 -38 4 090 -25
Graf 2: Horizontální analýza pasiv společnosti Stavba s.r.o. (tis.Kč)
Jak je vidět z Grafu 2 a jak odpovídá i bilanční rovnici, hodnota pasiv společnosti ve 
sledovaném období roste. Rostoucí tendenci má, až na rok 2003, i hodnota cizích pasiv.
Meziroční růst je v každém roce o více než 30 %. Hodnota vlastního kapitálu roste až 
do roku 2004, pak klesá v roce 2005. Pokles v posledním roce o 39 %, byl způsoben
poklesem výsledku hospodaření běžného účetního období a snížením výsledku 
hospodaření minulých let. Výsledek hospodaření minulých let byl snížen převedením 
nerozděleného zisku na společníka. Základní kapitál se nezměnil. Firma ve sledovaném 
období neměla žádné dlouhodobé závazky. Hodnota krátkodobých závazků až na rok 
2003 roste o více než 50 %. V roce 2003 došlo k meziročnímu poklesu o 20 %.
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Vertikální analýza
Tabulka 4: Vertikální analýza aktiv společnosti Stavba s.r.o.  (tis.Kč, %) 
2001
podíl 
2001 
(%)
2002
podíl 
2002 
(%)
2003
podíl 
2003 
(%)
2004
podíl 
2004 
(%)
2005
podíl 
2005
(%)
AKTIVA  
CELKEM
71 792 100 93 128 100 96 968 100 145 355 100 163 477 100
Pohledávky za 
upsané jmění
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Stálá aktiva 9 749 14 16 558 18 18 522 19 18 101 12 19 808 12
Dl. nehmotný 
majetek
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dl. hmotný    
majetek
9 749 14 16 558 18 18 522 19 18 101 12 18 914 12
Dl. finanční 
majetek
0 0 0 0 0 0 0 0 894 1
Oběžná aktiva 61 874 86 76 379 82 78 261 81 126 525 87 143 244 88
Zásoby 1 434 2 17 990 19 15 079 16 27 216 19 18 098 11
Dl. pohledávky 0 0 0 0 0 0 0 0 -3 306 -2
Krátkodobé 
pohledávky
20 467 29 27 315 29 12 166 13 55 832 38 56 564 35
Krátkodobý 
finanční 
majetek
39 973 56 31 074 33 51 016 53 43 477 30 71 888 44
Ostatní aktiva -
přechodné účty 
aktiv
169 0 191 0 185 0 729 1 425 0
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Graf 3: Vertikální analýza aktiv společnosti Stavba s.r.o. (%)
Z vertikální analýzy vyplývají změny vah dílčích aktiv na celku.
Podíl stálých aktiv na celkových aktivem je maximální v roce 2003 (19 %). Potom jeho 
podíl na aktivech klesá (v roce 2004 a 2005 – 12%). Pokles je způsoben poklesem
dlouhodobého hmotného majetku.
Zastoupení oběžných aktiv na celkových aktivech je vždy nad 80 %. Nejvyšší je 
v posledních dvou sledovaných letech, v roce 2004 87 % a v roce 2005 88 %.
Podíl zásob na celkových aktivech je 2 % (v roce 2001) až 19% v roce 2002 a 2004. Až 
na extrémně nízký podíl zásob v roce 2001, je jejich zastoupení vždy nad 10%. Jejich 
zastoupení na celkových aktivech kolísá. 
Zastoupení krátkodobých pohledávek je nejnižší v roce 2003 (13 %). Nejvyšší je 
v posledních 2 sledovaných letech. V roce 2004 je jejich zastoupení v celkových 
aktivech 38 % a v roce 2005 pak 35 %. 
Výraznou část aktiv tvoří krátkodobý finanční majetek. Nejvyšší váhu má v roce 2001. 
Nejnižší má v roce 2004 a to 30 %.
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Tabulka 5: Vertikální analýza pasiv společnosti Stavba s.r.o. (%)
2001
podíl 
2001 
(%)
2002
podíl 
2002 
(%)
2003
podíl 
2003 
(%)
2004
podíl 
2004 
(%)
2005
podíl 
2005
(%)
PASIVA  
CELKEM
71 792 100 93 128 100 96 968 100 145 355 100 163 477 100
Vlastní kapitál 24 212 34 27 308 29 33 201 34 51 240 35 31 261 19
Základní kapitál 1 000 1 1 000 1 100 0 1 000 1 1 000 1
Kapitálové 
fondy
0 0 0 0 0 0 0 0 6 0
Fondy ze zisku 100 0 100 0 594 1 555 0 536 0
Hospodářský 
výsledek z 
minulých let
14 039 20 23 701 25 22 710 23 31 607 22 23 685 14
Hospodářský 
výsledek běž. 
úč. obd. (+/-)
9 070 13 2 507 3 8 897 9 18 078 12 6 034 4
Cizí zdroje 47 577 66 65 813 71 54 899 57 88 650 61 128 126 78
Rezervy 7 500 10 1 966 2 5 200 5 2 935 2 3 820 2
Dlouhodobé 
závazky
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Krátkodobé 
závazky
40 077 56 63 847 69 49 699 51 81 165 56 123 956 76
Bankovní úvěry 
a výpomoci
0 0 0 0 0 0 4 550 3 350 0
Ostatní pasiva 0 0 7 0 8 868 9 5 465 4 4 090 3
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Graf 4: Složení pasiv společnosti Stavba s.r.o. (%)
Ve sledovaném období bylo zastoupení vlastního kapitálu 19 % (v roce 2005) až 35 % ( 
v roce 2004). Kromě roku 2005 je zastoupení vlastního kapitálu nad 30 %. Pokles 
podílu vlastního kapitálu v roce 2005 bylo způsobeno snížením hospodářského 
výsledku a rozdělením zisku na společníky. Na vlastním kapitálu se největší měrou 
podílí hospodářský výsledek. Základní kapitál se nemění.
Zastoupení cizích zdrojů na celkových pasivech je 57 % - 78 %. Zastoupení cizího 
kapitálu odpovídá vývoji ve vlastních zdrojích. Na cizích zdrojích se největší měrou 
podílí krátkodobé závazky.
4.3.2 Analýza rozdílových ukazatelů
Rozdílové ukazatele se využívají hlavně k analýze a řízení finanční situace firmy a její 
likvidity. Tyto ukazatelé jsou značně závislé na složení oběžných aktiv.
Čistý pracovní kapitál
Hodnota ČPK je dána rozdílem oběžných aktiv a krátkodobých dluhů. Přebytek 
krátkodobých aktiv ukazuje dobré finanční zázemí firmy. 
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Tabulka 6: Hodnota čistého pracovního kapitálu (tis. Kč)
   2001 2002
změna
(02-01) 2003
změna 
(03-02) 2004
změna 
(04-03) 2005
změna 
(05-04) 
ČPK (tis. Kč) 21797 12532 -42,51 28562 127,91 40810 42,88 18938 -53,59
Graf 5: Vývoj hodnot čistého pracovního kapitálu (tis. Kč)
Jak ukazuje Graf 5 a Tabulka 6, tak hodnota ČPK byla nejvyšší v roce 2004. Vysoké 
hodnoty ukazatele naznačují dobré finanční zázemí firmy.
4.3.3 Analýza tokových ukazatelů
Analýza tokových ukazatelů se zaměřuje zejména na analýzu cash-flow a analýzu 
výkazu zisku a ztrát, která dále zahrnuje analýzu výnosů, nákladů a zisku.
Tabulka 7: Horizontální analýza Stavba s.r.o. – Výkaz zisku a ztrát (tis.Kč)
2001 2002
změna 
02-
01(%) 2003
změna 
03-02 
(%) 2004
změna 
04-03 
(%) 2005
změna 
04-05 
(%)
Výroba 233226 330002 41 261579 -21 358890 37 398853 11
Výrobní spotřeba 203705 313189 54 215868 -31 302776 40 359983 19
Přidaná hodnota 29521 16813 -43 45711 172 56114 23 38870 -31
Osobní náklady 14782 15943 8 16600 4 23415 41 25991 11
Tržby z prodeje dl. majetku 
a materiálu 0 300 100 0 -100 180 100 803 346
Provozní HV 12999 4875 -62 16246 233 28026 73 7884 -72
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HV z finančních operací 707 589 -17 403 -32 -56 -114 -216 286
HV  za běžnou činnost 8779 2913 -67 8210 182 18078 120 6031 -67
Mimořádný HV 291 -406 -240 687 -269 0 -100 4 100
HV za účetní období 9070 2507 -72 8897 255 18078 103 6035 -67
4.3.4 Analýza poměrových ukazatelů
Ukazatele likvidity
Tabulka 8: Hodnoty ukazatelů likvidity společnosti Stavba s.r.o.
2001 2002 2003 2004 2005
běžná likvidita 1,54 1,20 1,57 1,48 1,15
pohotová likvidita 1,51 0,91 1,27 1,16 1,01
okamžitá likvidita 1,00 0,49 1,03 0,51 0,58
Graf 6: Vývoj hodnot ukazatelů likvidity společnosti Stavba s.r.o.
Běžná likvidita nabývá ve sledovaném období hodnoty 1,15 – 1,57. Doporučené 
hodnoty jsou 2 – 3, společnost má hodnoty tohoto ukazatele nižší.
Pohotová likvidita společnosti ve sledovaném období dosahovala hodnot 0,91 až 1,51. 
Obvyklá doporučovaná hodnota tohoto ukazatele je 1,0 až 1,5, v takovém případě je 
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podnik schopen se vyrovnat se svými závazky, aniž by musel prodávat své zásoby .
Hodnota tohoto ukazatele je pro společnost dobrá.
Okamžitá likvidita ve sledovaném období je 0,49 – 1,03 a dosažené výsledky jsou tedy 
vyšší než doporučené hodnoty (0,2 – 0,5) tohoto ukazatele. Společnost má vysoký podíl 
velmi likvidních prostředků (především prostředků na běžných účtech) na celkovém 
objemu aktiv. Společnost minimalizuje rizika, ale vysoká míra likvidních prostředků 
snižuje efektivitu.
Ukazatele zadluženosti společnosti
Tabulka 9: Hodnoty ukazatelů zadluženosti společnosti Stavba s.r.o.
2001 2002 2003 2004 2005
Celková zadluženost 67,5% 70,7% 56,6% 61.0% 78,4%
Koeficient samofinancování 32,55% 29,3% 34,2% 35,3% 19,1%
Úrokové krytí 0 0 0 76,64 47,42
Doba splácení dluhu (v letech) 5,53 26,25 6,17 4,90 21,11
Graf 7: Vývoj hodnot ukazatelů zadluženosti společnosti Stavba s.r.o. (%)
Hodnoty ukazatele celkové zadluženosti jsou ve sledovaném období v rozmezí 56,6 % -
78,4 %. Obvyklá průměrná hodnota tohoto ukazatele je 50 %. Vysoká hodnota tohoto 
ukazatele může být nepříznivá v případě, že výnosnost celkového kapitálu vloženého do 
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podniku je nižší, než je úrok placený věřitelům. V této společnosti je většina závazků 
tvořena závazky z obchodního styku.
Koeficient samofinancování ve sledovaném období pohyboval v rozmezí 19,1 – 35,3 %. 
Ke konci sledovaného období byla hodnota nižší. Většina aktiv společnosti byla 
financována cizími zdroji.
Hodnoty ukazatele úrokového krytí byly v prvních třech letech nulové. V roce 2004 
a 2005 byly 76,64 a 47,42, což signalizuje, že podnik neměl problémy se splácením 
úroků. Doporučená minimální hodnota tohoto ukazatele je 3, tohoto minima společnost 
s velkou rezservou dosáhla. Společnost nemá problém s placením úroků. 
Doba splácení dluhu hodně kolísá. Hodnoty z roku 2001, 2003 a 2004 se pohybovaly 
kolem obvyklých 4-6 let, hodnoty tohoto ukazatele pro rok 2002 a 2005 byly výrazně 
vyšší.
Ukazatele aktivity společnosti
Tabulka 10: Hodnoty ukazatelů aktivity společnosti Stavba s.r.o.
2001 2002 2003 2004 2005
Doba obratu zásob (ve dnech) 2,24 21,41 21,20 28,63 16,16
Doba obratu pohledávek (ve dnech) 32,03 32,51 17,10 58,74 47,55
Doba obratu závazků (ve dnech) 72,56 72,78 73,50 90,62 107,48
Obrat stálých aktiv 23,92 18,52 14,02 19,17 20,64
Obrat aktiv 2,72 3,29 2,68 2,39 2,50
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Graf 8: Vývoj hodnot ukazatelů aktivity společnosti Stavba s.r.o.
Doba obratu zásob v roce 2001 je 2,24 dne, tato velice nízká hodnota je ovlivněna velmi 
nízkým množstvím zásob na konci roku. V ostatních letech sledovaného období je tato 
hodnota přibližně 20 dnů, tyto hodnoty jsou dobré, řízení zásob má ve firmě dobré 
organizování.
Doba obratu pohledávek je 17,1 (rok 2003) – 58,74 (rok 2004). Přestože má ukazatel 
doby obratu pohledávek ve sledovaném období spíše rostoucí tendenci, celkově je firma 
poměrně úspěšná v řízení pohledávek. Ve sledovaném období byla doba obratu 
pohledávek vyšší než doporučená doba 48 dnů pouze v roce 2004.
Doba obratu závazků je 72,56 (rok 2001) – 107,48 (rok 2005). Tento ukazatel má po 
celé období rostoucí tendenci. Společnost nemá závazky po lhůtě splatnosti.
Doba obratu závazků je ve všech sledovaných letech vyšší než doba obratu pohledávek, 
což je pro firmu dobré. Když závazky z obchodní činnosti převyšují pohledávky za 
odběrateli, čerpá firma výhodný obchodní úvěr. 
Ukazatel obratu stálých aktiv i celkových aktiv se ve sledovaném období nijak výrazně 
neměnil. To znamená, že růst aktiv byl úměrný růstu tržeb. Ukazatel obratu stálých 
aktiv je vyšší než hodnoty ukazatele celkových aktiv, což je doporučené. Hodnoty 
ukazatele obratu celkových aktiv jsou v doporučeném rozmezí 1,6 – 3, až na hodnotu 
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ukazatele v roce 2002 (3,29). Tato vyšší hodnota by mohla signalizovat nedostatek 
výrobních kapacit v daném roce.
Ukazatele rentability
Tabulka 11 Ukazatele rentability společnosti Stavba s.r.o.
2001 2002 2003 2004 2005
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 37,46% 9,18% 26,80% 35,28% 19,31%
Rentabilita celkového kapitálu  (ROA) 10,57% 2,69% 9,18% 12,27% 3,61%
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) 15,97% 5,87% 17,17% 19,24% 4,69%
Provozní rentabilita tržeb (ROS) 5,57% 1,59% 6,26% 8,08% 1,93%
Jak vyplývá z tabulky, rentabilita vlastního kapitálu společnosti Stavba s.r.o. kolísá 
v rozmezí 9,18 % - 37,46 % a nevykazuje žádný trend. Tento ukazatel je významný 
zejména pro vlastníky podniku, ukazuje, kolik haléřů čistého zisku připadá na 1 korunu 
investovanou akcionářem. Platí, že výnosnost ROE by měla být větší než výnosnost 
celkového kapitálu. Zároveň by mělo platit to, že tento ukazatel bude větší než běžná 
úroková míra. Tyto podmínky byly ve sledovaném období dodrženy.
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) za sledované účetní období se pohybuje 
v intervalu 2,69 % - 12,27 %. Tento ukazatel představuje souhrnnou charakteristiku 
efektivnosti vložených prostředků a je důležitý pro rozhodování managementu 
společnosti. Tato charakteristika udává produkční sílu podniku. 
Dle ukazatelů rentability lze za „úspěšné“ roky považovat 2001, 2003 a 2004. V letech 
2002 a 2005 byly výsledky nižší. Žádný ukazatel nebyl ve sledovaném období záporný.
Provozní ukazatele
Provozní ukazatele jsou velice důležité, umožňují managementu firmy sledovat 
efektivnost provozních aktivit firmy.
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Tabulka 12: Provozní ukazatele a položky výkazů je ovlivňující
2001 2002 2003 2004 2005
Počet zaměstnanců 57 60 65 65 69
Přidaná hodnota (v tis. Kč) 29521 16813 45711 56114 38870
Vývoj přidané hodnoty (v tis.Kč) -12708 28898 10403 -17244
Vývoj přidané hodnoty (v %) -43,05 171,88 22,76 -30,73
Výkony (v tis. Kč) 233226 330002 261579 358890 398853
Vývoj ve výkonech (v tis.Kč) 96776 -68423 97311 39963
Vývoj ve výkonech  (v %) 41,49 -20,73 37,20 11,14
Mzdové náklady (v tis.Kč) 10877 11668 12164 17263 18809
Vývoj ve mzdových N  (v tis.Kč) 791 496 5099 1546
Vývoj ve mzdových N (v %) 7,27 4,25 41,92 8,96
Produktivita práce z PH (tis. Kč/zam) 517,91 280,22 703,25 863,29 563,33
Produktivita práce z výkonů (tis. Kč/zam) 4091,68 5500,03 4024,29 5521,38 5780,48
Mzdová produktivita II.(z PH) 2,71 1,44 3,76 3,25 2,07
Společnost dosahuje slušných výsledků co se týče produktivity práce z přidané hodnoty. 
Rostoucí trend není dosažen v letech 2002 a 2005. Společnost má rostoucí trend 
v produktivitě práce u výkonů.
Graf 9: Vývoj přidané hodnoty a  mzdových nákladů
Graf ukazuje, že růstu přidané hodnoty odpovídá i růst mzdových nákladů.
- 49 -
Graf 10: Vývoj hodnot produktivity práce z přidané hodnoty
Společnost dosahuje dobrých výsledků hodnot produktivity práce z přidané hodnoty. 
Rostoucí trend není dosažen v letech 2002 a 2005. 
Graf 11: Vývoj v přidané hodnotě a mzdových nákladech
4.3.5 Analýza soustav ukazatelů
Soustavy ukazatelů se snaží vytvořit jediný syntetický ukazatel, který zhodnotí finanční 
situaci podniku, provede komplexní závěr a jeho výše bude vypovídat o bonitě podniku 
a jeho schopnosti zabránit úpadku.
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Altmanovo Z-skóre se skládá z poměrových ukazatelů produkční síly podniku, obratu 
aktiv, zadluženosti, výnosnosti, likvidity a výši platební neschopnosti.
Tabulka 12: Altmanovo Z-skóre společnosti Stavba s.r.o.
2001 2002 2003 2004 2005
koeficient 3,99 4,17 4,15 3,88 3,12
Graf 12: Vývoj hodnot Altmanova Z-skóre společnosti Stavba s.r.o.
Koeficient Altmanova Z-skóre ve sledovaném období neklesl pod 2,9, což značí, že 
podnik je finančně zdravý, nehrozí mu bankrot. Tento stav lze považovat za dobrý pro 
firmu.
Index IN01 hodnotí schopnost podniku dostát svým závazkům a také schopnost tvořit 
hodnotu pro vlastníka.
Tabulka 13: Index IN01 společnosti Stavba s.r.o.
2001 2002 2003 2004 2005
koeficient 1,1015 0,5642 1,1365 5,8813 2,9371
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Graf 13: Vývoj hodnot Indexu IN01 společnosti Stavba s.r.o.
Index IN01 společnosti Stavba s.r.o. ve sledovaném období poklesl jednou (v roce 2002) 
pod hodnotu 0,75, což značí možné ohrožení společnosti. Nízká hodnota je způsobena 
především nízkým VH společnosti v tomto roce. V ostatních letech index nenaznačuje 
problémy společnosti, v posledních 2 sledovaných letech jsou hodnoty dokonce vysoce 
nad hodnotou 1,77, což značí finančně zdravý podnik. Celkové hodnoty jsou ovlivněny 
hlavně hodnotou nákladových úroků.
5 Souhrnné hodnocení finanční situace firmy
Z horizontální analýzy lze vyčíst, že hodnota celkových aktiv ve sledovaném období 
roste, rostoucí tendenci má i položka oběžných aktiv. Stálá aktiva se od roku 2002 
výrazněji nemění. U stálých aktiv došlo k výraznějšímu navýšení v roce 2002 (70 %). 
Toto navýšení je způsobené zvýšením dlouhodobého hmotného majetku – stavby. Do 
stálých aktiv společnosti jinak patří především drobné stroje a osobní automobily, což 
naznačuje, že firma často využívá subdodávky. Zásoby, krátkodobé pohledávky a 
krátkodobý finanční majetek nevykazují žádný dlouhodobý trend. Hodnota pasiv 
společnosti ve sledovaném období roste. Rostoucí tendenci má i hodnota cizích pasiv. 
Hodnota vlastního kapitálu roste až do roku 2004. Pokles v posledním roce o 39 %, byl 
způsoben poklesem výsledku hospodaření běžného účetního období a snížením 
- 52 -
výsledku hospodaření minulých let převedením nerozděleného zisku na společníka. 
Základní kapitál se nezměnil. Firma ve sledovaném období neměla žádné dlouhodobé 
závazky. Hodnota krátkodobých závazků roste.
Z vertikální analýzy vyplývá, že podíl stálých aktiv na celkových aktivech je 12 – 15 %. 
Zastoupení oběžných aktiv na celkových aktivech je vždy nad 80%. Podíl zásob na 
celkových aktivech je 2 – 19 %. Zastoupení krátkodobých pohledávek je 13 – 38 %. Ve 
sledovaném období bylo zastoupení vlastního kapitálu 19 - 35 %. Na vlastním kapitálu 
se největší měrou podílí hospodářský výsledek. Základní kapitál se nemění. Zastoupení 
cizích zdrojů na celkových pasivech je 57 - 78%. Na cizích zdrojích se největší měrou 
podílí krátkodobé závazky. 
Hodnoty čistého pracovního kapitálu jsou dobré, vysoké hodnoty ukazatele naznačují 
dobré finanční zázemí firmy.
Hospodářský výsledek nevykazuje žádný trend, jeho výše je nepravidelná. Ve všech 
sledovaných letech je kladný. Nejúspěšnější  rok pro společnost byl 2004, kdy výnosy 
přesáhly 60 mil. Kč při zachování srovnatelných nákladů s rokem 2003. Tím byl 
vytvořen kladný hospodářský výsledek přesahující 18 mil. Kč.
Běžná likvidita nabývá ve sledovaném období hodnoty 1,15 – 1,57. Doporučené 
hodnoty jsou 2 – 3, společnost má hodnoty tohoto ukazatele nižší. Pohotová likvidita 
společnosti ve sledovaném období dosahovala hodnot 0,91 až 1,51. Obvyklá 
doporučovaná hodnota tohoto ukazatele je 1,0 až 1,5. Hodnota tohoto ukazatele je pro 
společnost dobrá. Okamžitá likvidita ve sledovaném období je 0,49 – 1,03 a dosažené 
výsledky jsou tedy vyšší než doporučené hodnoty (0,2 – 0,5) tohoto ukazatele. 
Společnost má vysoký podíl velmi likvidních prostředků (především prostředků na 
běžných účtech) na celkovém objemu aktiv. Společnost minimalizuje rizika, ale vysoká 
míra likvidních prostředků snižuje efektivitu.
Hodnoty ukazatele celkové zadluženosti jsou ve sledovaném období v rozmezí 56,6 -
78,4 %. Obvyklá průměrná hodnota tohoto ukazatele je 50 %. V této společnosti je 
většina závazků tvořena závazky z obchodního styku. Většina aktiv společnosti byla 
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financována cizími zdroji. Hodnoty ukazatele úrokového krytí ukazují, že společnost 
nemá problém s placením úroků. 
Doba obratu zásob jsou kromě velmi nízké hodnoty v roce 2001 přibližně 20 dnů, tyto 
hodnoty jsou dobré, řízení zásob má ve firmě dobré organizování. Doba obratu 
pohledávek je 17,1– 58,74 dní. Firma je úspěšná v řízení pohledávek. Ve sledovaném 
období byla doba obratu pohledávek vyšší než doporučená doba 48 dnů pouze v roce 
2004. Doba obratu závazků je 72,56 – 107,48 dní. Tento ukazatel má po celé období 
rostoucí tendenci. Společnost nemá závazky po lhůtě splatnosti. Doba obratu závazků je 
ve všech sledovaných letech vyšší než doba obratu pohledávek, což je pro firmu dobré. 
Když závazky z obchodní činnosti převyšují pohledávky za odběrateli, čerpá firma 
výhodný obchodní úvěr. Ukazatel obratu stálých aktiv je vyšší než hodnoty ukazatele 
celkových aktiv, což je doporučené. Hodnoty ukazatele obratu celkových aktiv jsou 
v doporučeném rozmezí 1,6 – 3, až na hodnotu ukazatele v roce 2002 (3,29). Tato vyšší 
hodnota by mohla signalizovat nedostatek výrobních kapacit v daném roce.
Hodnoty rentability celkových aktiv (ROA) jsou ve sledovaném období dobré, hodnoty 
rentability vlastního kapitálu (ROE) jsou vyšší, než ROA, což je také dobré pro 
společnost. Dle ukazatelů rentability lze za „úspěšné“ roky považovat 2001, 2003 a 
2004. V letech 2002 a 2005 byly výsledky nižší. Žádný ukazatel nebyl ve sledovaném 
období záporný. Na zvýšení rentability – ziskovosti se zaměřují moje návrhy na 
zlepšení..
Hodnoty provozních ukazatelů dosahují dobrých výsledků, což ukazuje efektivnost 
provozních aktivit firmy. Společnost má rostoucí trend v produktivitě práce u výkonů.
Hodnoty soustav ukazatelů jsou příznivé, koeficient Altmanova Z-skóre ve sledovaném 
období neklesl pod 2,9, což značí, že podnik je finančně zdravý, nehrozí mu bankrot. 
Tento stav lze považovat za dobrý pro firmu. Index IN01 společnosti Stavba s.r.o. ve 
sledovaném období poklesl jednou (v roce 2002) pod hodnotu 0,75, což značí možné 
ohrožení společnosti. V ostatních letech index nenaznačuje problémy společnosti, 
v posledních 2 sledovaných letech jsou hodnoty dokonce vysoce nad hodnotou 1,77, 
což značí finančně zdravý podnik. 
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6 Návrhy na opatření ke zlepšení finanční situace firmy
Po provedení zhodnocení finanční situace podniku jsem na základě stanovení 
jednotlivých ukazatelů a jejich porovnáním s doporučenými hodnotami mohla 
konstatovat, že finanční zdraví firmy je celkově dobré. Firma rozhodně není v krizi –
nepotýká se závažnými problémy s likviditou, zadlužeností, ztrátovostí. Firma 
produkuje zisk pro svého vlastníka a má dobré jméno na regionálním trhu. Přes celkově 
pozitivní hodnocení finančního zdraví firmy navrhuji několik doporučení pro vylepšení 
finanční situace. Návrhy ke zlepšení finanční situace firmy směřují ke zvýšení likvidity, 
změnám ve zadluženosti společnosti a dále ke zvýšení ziskovosti. Neméně důležité 
bude pro firmu změnit trend ve vysoké fluktuaci zaměstnanců a vylepšit tak výkonnost 
podniku.
6.1 Zlepšení finančních ukazatelů
Hodnoty ukazatele likvidity naznačují možné problémy s likviditou. Dobrá likvidita 
společnosti a s tím spojené dobré jméno solventního partnera je přitom jedním 
z hlavním parametrů, které jsou důležité pro obchodní partnery. Hodnoty ukazatele 
pohotové likvidity byla v roce 2002 pod 1 (0,91) a v roce 2005 se hraniční hodnotě 1 
přibližovala (1,01). Ukazatel běžné likvidity pak byl pod doporučenou hodnotou 1,5 ve 
třech letech ze sledovaného období. Firma by se na dobrou likviditu a solventnost měla 
zaměřit, problematičnost se ukázala v dalším vývoji firmy v omezené platební 
schopnosti. Firma by problematiku likvidity měla řešit společně se zadlužeností a zdroji 
financování majetku. Obecně by mělo platit, aby zdroje, kterými jsou jednotlivé složky 
majetku kryté, byly podniku k dispozici minimálně na dobu, po kterou je příslušná 
složka majetku v podniku vázaná. Firma ve sledovaném období využívala pouze 
krátkodobé cizí zdroje. Pro financování dlouhodobého majetku by firma v budoucnosti 
měla volit i vhodné formy dlouhodobého cizího kapitálu a krátkodobé zdroje využívat 
pro řízení oběžných aktiv. 
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Ve sledovaném období má firma poměrně vysoké hodnoty ukazatele celkové 
zadluženosti (ve sledovaném období nad 56 %, v roce 2005 až 78 %). Na základě 
vysokých hodnot ukazatele úrokového krytí lze říci, že firma nemá problémy se 
splácením úroků. Hodnota celkové zadluženosti by se již neměla výrazně zvyšovat.
Společnost by měla diverzifikovat zadlužení, nespoléhat se pouze na krátkodobé zdroje, 
ale u dlouhodobých projektů volit i dlouhodobé zdroje financování.  Růst zadluženosti 
obecně sice může přispět k celkové rentabilitě a tím i k vyšší tržní hodnotě firmy, avšak 
současně zvyšuje riziko finanční nestability. Věřitelé preferují nízký ukazatel 
zadluženosti, vyšší hodnoty by mohly odrazovat věřitele od dalšího půjčování financí, 
případně by požadovali vyšší úrokovou míru.
6.2 Návrhy na zvýšení ziskovosti
Hodnoty ukazatelů rentability jsou poměrně dobré, za úspěšné lze považovat roky 2001, 
2003 a 2004. V letech 2002 a 2005 byly výsledky nižší. Hodnoty ukazatele rentability 
tržeb jsou poměrně nízké. Firma by měla usilovat o jejich zvýšení. Jednou z možností 
na zvýšení ziskovosti je rozšíření portfolia služeb, které je v současné době zaměřené 
pouze na pozemní stavitelství. Rozšíření by se mohlo týkat dopravních staveb, výstavby
inženýrských sítí nebo jiných specializovaných stavebních činností. Díky nižším 
konkurenci je v těchto oblastech stavebnictví vyšší marže. Rozšíření spektra činností 
ovšem předpokládá investice do zařízení a jejich nejistou využitelnost. Firma by si 
musela v nové oblasti teprve budovat dobré jméno a získávat reference.
Další možností zvýšení ziskovosti jsou státní zakázky velkých objemů. Společnost o 
tyto zakázky usiluje, získává na tomto poli zkušenosti a reference. V této oblasti je 
vysoká konkurence mezi firmami. Velké firmy u těchto zakázek těží z konkurenční 
výhody, protože jsou schopny financovat celou zakázku a investorovi ji předat jako 
hotové dílo.
Další možností jak zvýšit ziskovost společnosti je zaměření se na developerství. 
Společnost si vybere a získá zajímavý pozemek, zajistí návrh, plány stavby a stavební 
povolení. Následně stavbu realizuje a prodává. Společnost má možnost u těchto akcí 
získat dvojí marži – nejdříve ze samotné stavební výroby a následně při prodeji stavby 
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nebo jejích částí. Realizace celého projektu od začátku až do konce přináší společnosti 
ještě celou řadu výhod. Společnost má možnost stavbu dělat dle svých záměrů a 
představ. Firma vybírá lokalitu, určuje vzhled a vyznění díla. Použitými materiály, 
vybavením i velikostí bytů (případně nebytových prostor) může projekt sama zaměřovat 
na cílového zákazníka. Během výstavby, která je plně v režii firmy, nevznikají neshody 
s investorem ani architektem, odpadá komunikační problém mezi investorem a 
dodavatelem, protože se jedná o jeden subjekt. Firma má od začátku lepší možnost 
podchytit dobrou kvalitu stavby a služeb. Nedochází k práci a problémům navíc, které 
by byly způsobeny nedostatky v podkladech a dalšími požadavky ze strany zákazníka 
v průběhu výstavby. V současnosti rozvoji developerství nahrává dosud nedokončená 
deregulace nájemného, zanedbaný bytový fond, růst ekonomiky a s tím spojená vyšší 
kupní síla obyvatel.
Firma může využívat při developerství své kapacity a získávat tržby bez potřeby 
vnějších zakázek. Je tedy připravená na výkyvy na stavebním trhu a lépe překoná 
případný nedostatek zakázek, způsobený např. sérií neúspěchů ve výběrových řízeních, 
jež jsou často problematické. V případě vlastních investic může firma vybudovat 
„ukázkové“ stavby, které ji pomohou při získávání dalších zakázek. Firma je tedy svým 
vlastním investorem, odpadá problém s nepřipraveností zakázky „z venku“, firma také 
nese veškerou odpovědnost za celý projekt.
Developerství s sebou pro firmu přináší vysokou časovou náročnost a nákladnost 
přípravy, realizace a prodeje objektu. Firma při realizaci developerského projektu musí 
věnovat zvýšenou pozornost marketingu a také dochází k rozšíření činnosti firmy navíc 
o realitní služby – v období samotného prodeje bytových jednotek a komerčních 
prostor. Při realizaci developerského projektu firma na dlouhé období blokuje své 
zdroje – celý projekt se může realizovat i několik let.
Důležité pro úspěch developerského projektu je vhodné zvolení místa, typu výstavby, 
stanovení rozsahu výstavby, zvolení financování celého projektu a nastavení systému 
zálohových plateb od zákazníků. Jinak nemusí mít celý projekt pro firmu pozitivní 
finanční efekt a může ohrozit nejen její platební schopnost, ale i existenci. 
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Financování developerských projektů lze realizovat třemi základními možnostmi –
využít výhradně vlastní zdroje, kombinovat vlastní zdroje a cizí kapitál nebo využít 
výhradně cizího kapitálu. Konkrétní struktura financování bude v praxi záviset na 
velikosti projektu a konkrétních podmínkách využití cizích zdrojů. Financování pouze 
vlastním kapitálem nelze považovat u předpokládaných projektů v řádu desítek milionů 
za reálné. Společnost nemá dostatečné finanční krytí a v případě nečekané, krizové 
situace by mohlo dojít k ohrožení stability celé společnosti. Varianta financování 
výhradně z cizích zdrojů rovněž není v praxi reálná. Při požadovaném plném krytí 
projektu budou zároveň vysoké úroky a poplatky. Optimální se tedy pro firmu jeví 
kombinované financování.
Firma má první zkušenosti ze dvou developerských projektů. Jeden projekt byl ukončen 
v roce 2006, druhý je v současné době realizován. V obou případech je stavba 
kombinací bytových a nebytových prostor – jedná se tedy o polyfunkční domy, které 
mají několik desítek bytových jednotek a jejich rozpočet je do 100 milionů Kč. Firma se 
zaměřuje na byty s nadstandardním provedením a volí zajímavé lokality v blízkosti 
centra.
6.3 Zlepšení produktivity podniku
Hodnoty provozních ukazatelů by bylo možné do budoucna zlepšit. Produktivita 
podniku je nepříznivě ovlivněna vysokou fluktuací pracovníků. Zaměstnanec je zaučen 
a proškolen pro plnění svým pracovních povinností, což je nejen časově náročné. 
Novému zaměstnanci se někdo ze stávajících zaměstnanců musí věnovat a samotný 
nový pracovník určitou dobu neodvádí očekávaný výkon. Pokud již proškolený 
zaměstnanec odchází od firmy, tak odnáší nabyté know-how a vrací personalistu firmy 
na začátek procesu hledání a zaučování nového zaměstnance. Vhodné nastavení 
motivační strategie je pro management firmy i její personální oddělení do budoucna 
velmi důležité.
Možné zvýšení produktivity se jeví ve zvyšování kvalifikace zaměstnanců, jejich 
motivaci k výkonům systémem bonusů, udržování pocitu sounáležitosti s firmou, 
udržování nejlepších pracovníků, zahájení spolupráce s potenciálními novými 
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zaměstnanci již v průběhu jejich studia - ve formě brigád, vypracování diplomových 
prací. 
Firma usiluje o zvyšování kvalifikace zaměstnanců, jsou pořádána školení v oblasti 
bezpečnosti práce, ve specializovaných technických činnostech, dále má řada 
zaměstnanců možnost se zúčastnit školení na zlepšení komunikace a týmové práce. 
Firma každoročně pořádá setkání, kde jsou vytyčeny cíle pro další období a zaměstnanci 
mají možnost zhodnotit společně s vedením uplynulé období a diskutovat problémy a 
nejasnosti. Firma má vypracován systém odměn pro zaměstnance, který se odvíjí v 
závislosti na hospodářském výsledku firmy. Zaměstnancům je v mezích zákona 
umožněno za výhodných podmínek používat telefon a osobní automobily pro soukromé 
účely. Firma se rovněž snaží o posílení dobré atmosféry ve firmě. Zaměstnanci mají 
možnost využívat volné pracovní doby, sídlo firmy nabízí zaměstnancům příjemné a 
moderní pracovní prostředí. Pro zaměstnance firmy jsou pořádány prohlídky na 
budovaných stavbách, dále turnaje v řadě sportů, pravidelné cyklovýlety a také je každý 
rok pořádáno několik akcí, na které jsou zváni obchodní partneři, zaměstnanci a jejich 
rodinní příslušníci. Myslím si, že ve firmě je dobré pracovní prostředí, takže vysoká 
fluktuace zaměstnanců je vyvolaná především motivací vyšší mzdy u jiného 
zaměstnavatele, externími vlivy, konkurencí ve stavebnictví a nedostatkem 
kvalifikovaných pracovníků ve stavebnictví díky současnému stavebnímu boomu. Je 
otázka zvážení, zda zvýšení mezd a zlepšení systému odměn pro zaměstnance bude 
dostatečné pro udržení  dobrých zaměstnanců a zda by to pro firmu znamenalo vyšší 
finanční přínos než náklady.
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7 Závěr
Tato práce se věnuje hodnocení finanční situace podniku. V teoretické části popisuje 
vybrané elementární metody finanční analýzy. Zaměřila jsem se na analýzu rozvahy a 
výsledovky, poměrové ukazatele a soustavy ukazatelů. Metody finanční analýzy jsem 
následně prakticky využila pro zhodnocení finanční situace konkrétního podniku, 
stavební firmy Stavba s.r.o. Vypracovala jsem horizontální a vertikální analýzu rozvahy 
a výkazu zisků a ztrát, která mi poskytla informace o struktuře a vývoji jednotlivých 
složek aktiv a pasiv. Následovala analýza rozdílových ukazatelů se zaměřením na čistý 
pracovní kapitál. Největší pozornost jsem věnovala poměrovým ukazatelům, které jsou 
nejběžnějším nástrojem finanční analýzy. Ucelenějšího pohled na finanční situaci firmy 
mi pak poskytly soustavy ukazatelů – konkrétně Altmanův index finančního zdraví (Z-
score) a Index IN01. Na základě výsledků finanční analýzy jsem navrhla řešení pro 
zlepšení finanční situace podniku. V práci jsem zhodnotila i současnou situaci na 
stavebním trhu. Na základě vybraných ukazatelů finanční analýzy je možné konstatovat, 
že finanční situace firmy je ve sledovaném období příznivá. Návrhy na zlepšení se 
zaměřují na zvýšení likvidity, zlepšení zadluženosti, snížení fluktuace zaměstnanců 
spojené se zvýšení produktivity práce a hlavně na zvýšení ziskovosti podniku. Firma má 
za sebou řadu úspěšných projektů, při získávání zakázek těží z příznivých referencí, 
vybudované pozice a dobrého jména. Firma prokázala, že je dlouhodobě schopná obstát 
ve vysoce konkurenčním prostředí pozemního stavitelství a udržovat svoji pozici na 
trhu.
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9 Přílohy
Příloha A. - Rozvaha - aktiva společnosti Stavba s.r.o. 
účetní 
období 2001 2002 2003 2004 2005
AKTIVA  CELKEM 1 85847 93128 96968 145355 163477
A. Pohledávky za upsané jmění 2
B. Stálá aktiva 3 9749 16558 18522 18101 19808
B. I. Nehmotný investiční majetek 4 0 0 0 0 0
I. 1. Zřizovací výdaje 5
2.
Nehmotné výsledky výzkum. a obdob. 
čin. 6
3. Software 7
4. Ocenitelná práva 8
5. Jiný nehmotný investiční majetek 9
6. Nedokončené nehmotné investice 10
7. Poskytnuté zálohy na NIM 11
B. II. Hmotný investiční majetek 12 9749 16558 18522 18101 18914
B. II. 1. Pozemky 13 36 1623 1702 1702 3415
2. Budovy, haly, stavby 14 5585 5760 15115 13898 13106
3. Stroje, přístroje a zařízení, dopravní 3959 3363 1705 2501 2393
prostředky a inventář 15
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 16
5. Základní stádo a tažná zvířata 17
6. Jiný hmotný investiční majetek 18 169
7. Nedokončené hmotné investice 19 5812
8. Poskytnuté zálohy na HIM 20
9. Opravná položka k nabytému majetku 21
B. III. Finanční investice 22 0 0 0 0 894
B. III. 1.
Podílové cenné papíry a vklady v 
podni-
cích s rozhodujícím vlivem 23
2.
Podílové cenné papíry a vklady v 
podni-
cích s podstatným vlivem 24
3. Ostatní inv. cenné papíry 25
4. Půjčky podnikům ve skupině 26
5. Jiné finanční investice 27 894
C. Oběžná aktiva 28 61874 76379 78261 126525 143244
C. I. Zásoby 29 1434 17990 15079 27216 18098
C. I. 1. Materiál 30 69
2. Nedokončená výroba 31 1434 17990 15079 27216 18029
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3. Výrobky 32
4. Zvířata 33
5. Zboží 34
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 35
C. II. Dlouhodobé pohledávky 36 0 0 0 0 -3306
C. II. 1. Pohledávky z obchodního styku 37
2.
Pohledávky ke společníkům a 
sdružením 38
3.
Pohledávky v podnicích s rozhod. 
vlivem 39
4.
Pohledávky v podnicích s podstat. 
vlivem 40
5. Jiné pohledávky 41 -3306
C. III. Krátkodobé pohledávky 42 20467 27315 12166 55832 56564
C. III. 1. Pohledávky z obchodního styku 43 20072 19784 9604 50592 46311
2.
Pohledávky ke společníkům a 
sdružením 44 54 88 2803
3. Sociální zabezpečení 45
4. Stát - daňové pohledávky 46 6658 1516 982 9803
5. Stát - odložená daňová pohledávka 47
6.
Pohledávky v podnicích s rozhod. 
vlivem 48
7.
Pohledávky v podnicích s podstat. 
vlivem 49
8. Jiné pohledávky 50 341 785 1046 1455 450
C. IV. Finanční majetek 51 39973 31074 51016 43477 71888
C. IV. 1. Peníze 52 61 359 850 1044 379
2. Účty v bankách 53 39912 25715 50166 42433 71509
3. Krátkodobý finanční majetek 54 5000
D. Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 55 169 191 185 729 425
D. I. Časové rozlišení 56 169 183 185 0 411
D. I. 1. Náklady příštích období 57 169 183 185 411
2. Příjmy příštích období 58
3. Kurzové rozdíly aktivní 59
D. II. Dohadné účty aktivní 60 8 729 14
Příloha B. - Rozvaha - pasiva společnosti Stavba s.r.o.
Označ.
účetní 
období 2001 2002 2003 2004 2005
PASIVA  CELKEM 61 71792 93128 96968 145355 163477
A. Vlastní jmění 62 24212 27308 33201 51240 31261
A. I. Základní jmění 63 1000 1000 100 1000 1000
A. I. 1. Základní jmění 64 1000 1000 1000 1000 1000
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2. Vlastní akcie 65
A. II. Kapitálové fondy 66 0 0 0 0 6
A. II. 1. Emisní ážio 67
2. Ostatní kapitálové fondy 68 6
3.
Oceňovací rozdíly z přecenění 
majetku 69
4.
Oceňovací rozdíly z kapitálových 
účastí 70
A. III. Fondy ze zisku 71 100 100 594 555 536
A. III. 1. Zákonný rezervní fond 72 100 100 100 100 100
2. Nedělitelný fond 73
3. Statutární a ostatní fondy 74 494 455 436
A. IV. Hospodářský výsledek z minulých let 75 14039 23701 22710 31607 23685
A. IV. 1. Nerozdělený zisk  minulých let 76 14039 23701 22710 31607 23685
2. Neuhrazená ztráta minulých let 77
A. V.
Hospodářský výsledek běž. úč. obd. 
(+/-) 78 9070 2507 8897 18078 6034
B. Cizí zdroje 79 47577 65813 54899 88650 128126
B. I. Rezervy 80 7500 1966 5200 2935 3820
B. I. 1. Rezervy zákonné 81 7500 1966
2. Rezerva na kursové ztráty 82
3. Ostatní rezervy 83 5200 2935 3820
B. II. Dlouhodobé závazky 84 0 0 0 0 0
B. II. 1. Závazky k podnikům s rozhod. vlivem 85
2. Závazky k podnikům s podstat. vlivem 86
3. Dlouhodobé přijaté zálohy 87
4. Emitované dluhopisy 88
5. Dlouhodobé směnky k úhradě 89
6. Jiné dlouhodobé závazky 90
B. III. Krátkodobé závazky 91 40077 63847 49699 81165 123956
B. III. 1. Závazky z obchodního styku 92 40495 62446 43472 75169 106003
2. Závazky ke společníkům a sdružením 93 37 15 156 21 16402
3. Závazky k zaměstnancům 94 784 740 795 964 993
4. Závazky ze sociálního zabezpečení 95 448 487 410 534 535
5. Stát - daňové závazky a dotace 96 -1801 157 4766 4475 0
6. Stát - odložený daňový závazek 97 21
7. Závazky k podnikům s rozhod. vlivem 98
8. Závazky k podnikům s podstat. vlivem 99
9. Jiné závazky 100 114 2 100 2 2
B. IV. Bankovní úvěry a výpomoci 101 0 0 0 4550 350
B. IV. 1. Bankovní úvěry dlouhodobé 102
2. Běžné bankovní úvěry 103 4550 350
3. Krátkodobé finanční výpomoci 104
- 65 -
C. Ostatní pasiva 105 0 7 8868 5465 4090
C. I. Časové rozlišení 106 0 0 7945 4644 4090
C. I. 1. Výdaje příštích období 107 4090
2. Výnosy příštích období 108 7945 4644
3. Kursové rozdíly pasivní 109
C. II. Dohadné účty pasivní 110 7 923 821
Příloha C. - Výkaz zisků a ztrát společnosti Stavba s.r.o.(2001-2005)
Označ. TEXT        Skutečnost v účetním období
č. ř. 2001 2002 2003 2004 2005
I. Tržby za prodej zboží 1
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 2
+ Obchodní marže 3 0 0 0 0 0
II. Výroba 4 233226 330002 261579 358890 398853
II. 1.
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 5 233226 306350 259674 346753 408040
2.
Změna stavu vnitropod. zásob vlastní. 
výroby 6 23652 -2912 12137 -9187
3. Aktivace 7 4817
B. Výrobní spotřeba 8 203705 313189 215868 302776 359983
B. 1. Spotřeba materiálu a energie 9 53896 71049 44393 53708 61808
B. 2. Služby 10 149809 242140 171475 249068 298175
+ Přidaná hodnota 11 29521 16813 45711 56114 38870
C. Osobní náklady 12 14782 15943 16600 23415 25991
C. 1. Mzdové náklady 13 10877 11668 12164 17263 18809
C. 2.
Odměny členům orgánů spol. a 
družstva 14
C. 3. Náklady na sociální zabezpečení 15 3648 4036 4198 5916 6507
C. 4. Sociální náklady 16 257 239 238 236 675
D. Daně a poplatky 17 57 65 264 78 447
E. Odpisy HIM a NIM 18 3814 4457 4546 2959 2654
III.
Tržby z prodeje inv. majetku a 
materiálu 19 300 180 803
F.
Zůstatková cena prodaného inv. 
majetku a mat. 20 152
IV.
Zúčtování rezerv a čas. rozlišení 
provoz. výnosů 21 3000 5414 2086 5200
G.
Tvorba rezerv a čas. rozlišení provoz. 
nákladů 22 5200 2935 885
V.
Zúčtování opravných položek do 
provoz. výnosů 23 761 5640
H.
Zúčtování opravných položek do 
provoz. nákladů 24 1278 6200 2521 -292
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VI. Ostatní provozní výnosy 25 54 6250 3014 3613 1354
I. Ostatní provozní náklady 26 923 2159 2516 10813 3306
VII. Převod provozních výnosů 27
J. Převod provozních nákladů 28
* Provozní hospodářský výsledek 29 12999 4875 16246 28026 7884
VIII.
Tržby z prodeje cenných papírů a 
vkladů 30
K. Prodané cenné papíry a vklady 31
IX. Výnosy z finančních investic 32 0 0 0 0 11
IX. 1.
Výnosy z CP a vkladů v podnicích ve 
skupině 33
2. Výnosy z ostatních inv. CP a vkladů 34
3. Výnosy z ostatních finančních investic 35 11
X.
Výnosy z krátkodobého finančního 
majetku 36 8 1
XI.
Zúčtování rezerv do finančních 
výnosů 37
L. Tvorba rezerv na finanční náklady 38
XII.
Zúčtování opravných položek do fin. 
výnosů 39
M.
Zúčtování opravných položek do fin. 
nákladů 40
XIII. Výnosové úroky 41 1142 1055 649 830 370
N. Nákladové úroky 42 239 130
XIV. Ostatní finanční výnosy 43 1 12 9
O. Ostatní finanční náklady 44 436 486 247 647 476
XV. Převod finančních výnosů 45
P. Převod finančních nákladů 46
*
Hospodářský výsledek z finančních 
operací 47 707 589 403 -56 -216
R. Daň z příjmu za běžnou činnost 48 4927 2551 8439 9892 1637
R. 1. - splatná 49 4927 2551 8439 9892 1616
**
Hospodářský výsledek za běžnou 
činnost 52 8779 2913 8210 18078 6031
XVI. Mimořádné výnosy 53 328 696 4
S. Mimořádné náklady 54 37 406
T. Daň z příjmu z mimořádné činnosti 55 0 0 9 0 0
T. 1. - splatná 56 9
2. - odložená 57
* Mimořádný hospodářský výsledek 58 291 -406 687 0 4
U.
Převod podílu na hosp. výsledku 
společníkům 59
*** Hospodářský výsledek za účetní 60 9070 2507 8897 18078 6035
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období
Hospodářský výsledek před zdaněním 61 13997 5058 17345 27970 7672
